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ABSTRAKSI 

Dalam kurun waktu tahun 1991 sampai dengan tahun 2001, deJapan badan usa­
ha nrilik negara (BUMN) Indonesia telah lllencatatkan dirj di pasar 1110dal baik di In­
donesia maupun luar negeri sebagai suatu perusahaan publik. Proses go public ini~ 
selain dapat diguuakan untuk men~enuhi kebutuhan lnodal perusahaan .. diyakitH juga 
dapat rnembawa dimensi barn dalam pengelolaan BUMN berlandaskan prinsip good 
corporate governance yang menjunjung tinggi asdS responsibilitas, transparansi dan 
akuntabilitas. Pada beberapa studi yang telah dilakukan di mancaneg~ setelah 
BUMN go public diketahui terjadi peningkatan kinerja keuangan dan operasi peru­
sahaan. 
Pcnclitian ini berusaha filengarnati arakah terjadi perubahan kinerja keuangan 
pada BlJMN Tndonesia setelah perusahaan t~rsebut go public dibandingkan dengan 
kineJ~ia keuungannya sebe1un1 go public. Sebaga: 11kuran atas kincI:ja keuangan digu­
nakan rasio return 011 equity. Dari delapan BUMN publil:... hanya enam perusahaan 
yang dapal dijadikan sebagai sampel penelitian. 
Ha:-:,il pellelirian 111enunjukkan seteiuh go public secara keseiuruhan ke~nam 
BU"MN sroupel penelitian tidak lnenunjukkan adanya peningkatan rasio return Oil 
equity yang signifi1can ~p~ (X =5 %). Pasca lJO rn~blic~ pertt!lnbuhap laba bers!h 
perusaila:m lebih keci1 dibandingkan pertumbuhan jumlab modal perusahaan. 
PertumlJuhan modal perusahaan terjadi karena pada saat go public~ selain 
rnenjual ~'lha"11 lama milik pemerintah~ BUMN juga IIlencrbitkan saham baru guna 
olenarubah nIodal perusahaau yang sebagiarl besar digunakan untuk lllenlenulli prG­
gn111 'pr::;graGl ~nvc:;tasi dan ekspansi penlsM:tall. Stda!lg~aIl pertu111buhau taba oer­
sih perusahaan yang lebih rendah daripada pertumbuhan jumlah modal perusahaan 
disebahkan progrant-progranl yarlg direncanakan perusahaan be1unI dapat lllelll­
belikan kontribusi terhadap laba bersih perusahaan mer,ging<it pr')grara-rrogr:lJll 
tcrscbut dalam jangka waktu penelitian ini b~luln sepenuhnya selesaI dan beroperasi 
pcnuh. 
Tidak adanya peningkatan kinerja keuangan BUMN yang signifikan pa;:;ca go 
puhlic Jug~ dipengaruhi oleh tidak adatlYd perubahan kebijakan POliT1k ekonomi 
penIctintah dalanl pcngelolaan BUlv1N setelah BUMN tersebut go public. Hal ini 
kemudian bcrpep,gaf1.1h tcrhadap motivasi kerja manajelnen perusahaan dalacl me­
ngelola pClu~ahaan untuk 111enghasilkan kinetja keuaugan yang lebih b:lik p3sca 
BUrvn~ go puhlic. 
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